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ABSTRAK 
ANALISIS PENGARUH MERGER DAN AKUISISI TERHADAP 
KINERJA SAHAM PERUSAHAAN DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) 
TAHUN 2011-2015 
Mochamad Khairudin 
F1315060 
 
Merger dan akuisisi merupakan informasi penting bagi para pemegang 
saham Pengumuman merger atau akuisisi yang dikeluarkan oleh suatu perusahaan 
akan mempengaruhi harga saham perusahaan yang diakuisisi atau perusahaan 
target. 
Merger dan Akuisisi ini mempunyai tujuan untuk menguji dampak yang 
timbul akibat merger dan akuisisi perusahaan. Reaksi mereka tergantung dari 
pengumuman awal. Reaksi para pemegang saham inilah yang digunakan untuk 
mengukur abnormal return. Perusahaan sampel yang di uji di sini adalah 38 
perusahaan dari berbagai jenis industri yang berbeda-beda yang melakukan merger 
dan akuisisi selama periode 2011-2015. 
Hipotesa yang diajukan untuk menganalisis apakah terdapat perbedaan 
abnormal return 10 hari sebelum pengumuman dan 10 hari setelah pengumuman 
merger dan akuisisi.Pengujiann ada tidaknya abnormal return dilakukan dengan 
Paired Samples t-test. Berdasarkan hasil analisis data dapat disimpulkan bahwa 
tidak ada perbedaan abnormal return sebelum dan sesudah pengumuman merger 
dan akuisisi. Hal ini ditunjukkan oleh nilai t sebesar 0.265 lebih dari 0,05 (α > 0.05). 
Maka hipotesis ditolak.   
 
Kata kunci: abnormal return, merger dan akuisisi 
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ABSTRACT 
ANALYSIS THE EFFECT OF MARGERS AND ACQUISITIONS ON THE 
PERFORMANCE OF THE COMPANY’S SHARES IN THE INDONESIAN 
STOCK EXCHANGE IN 2011-2015 
 
Mochamad Khairudin 
F1315060 
 
Merger and acquisition constitute important information for shareholders. 
A merger or acquisition announcement that is released by a company will influence 
the share price of acquiring company as well as that of the target company. 
This research aims to test how shareholders react to merger and acquisition 
announcement. Their reaction was depending on the initial announcement. 
Shareholder reaction toward an announcement is measured by the abnormal 
returnof the acquiring company. The sample used in this research consists of 38 
companies from various industries sector that have undertaken merger and 
acquisition in the period 2011 to 2015. 
Hypothesis used for abnormal return analysis is there any differences 
between 10 day pre announcement and 10 days post announcement merger and 
acquisition. However, the method of abnormal returns analysis using an Paired 
samples t-test. Based on the results of data analysis can be concluded that there is 
no difference in abnormal returns before and after the announcement of mergers 
and acquisitions as indicated by the t-test value of 0,265 is more than 0,05 (α > 
0.05). Then hypothesis rejected. 
Key word: abnormal return, merger and acquisition, 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
vi 
 
MOTTO DAN PERSEMBAHAN 
 
“MENUJU TAK TERBATAS DAN MELAMPAUINYA” 
(Buzz Lightyear) 
“PERUBAHAN TIDAK AKAN PERNAH ADA TANPA KEMAUAN 
DAN KEBERANIAN YANG HARUS JUGA DIIRINGI 
KEBERSAMAAN” 
(Joko Widodo) 
“SYUKUR YANG PALING TINGGI ADALAH BERSYUKUR 
KARENA KITA MAMPU BERSYUKUR” 
(Penulis) 
 
 
 
Penulis persembahkan kepada: 
 Ayah dan Ibu tercinta 
 Almamaterku  
 
 
vii 
 
KATA PENGANTAR 
 
 
Assalamualaikum Wr. Wb 
Alhamdulillahi Robbil ‘Aalamin, Puji syukur kepada Allah SWT, Tuhan 
Yang Maha Kuasa, atas segala berkat dan karunia-Nya, berupa kekuatan, semangat 
dan kesehatan sehingga penulis dapat menyelesaikan skripsi sebagai karya akhir 
untuk memenuhi salah satu syarat untuk mencapai gelar sarjana ekonomi pada 
program studi Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Sebelas Maret. 
Penulis menyadari bahwa tanpa bantuan berupa dukungan, doa dan bimbingan dari 
berbagai pihak, sangatlah sulit bagi penulis untuk dapat menyelesaikan karya akhir 
ini. Pada kesempatan ini, penulis dengan segenap ketulusan hati mengucapkan 
terima kasih kepada: Allah SWT yang telah memberikan Rahmat dan Karunia 
NYA. 
1. Bapak Drs. Santoso Tri Hananto, M.Si., Ak selaku ketua Program Studi 
Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Sebelas Maret dan 
seluruh staf Program Studi Akuntansi.  
2. Ibu Trisninik Ratih W, S.E.,M.Si., Ak selaku dosen pembimbing. Terima 
kasih banyak telah menyediakan waktu ditengah kesibukan beliau, 
memberikan begitu banyak ilmu, pikiran, dan kesabaran dalam memberikan 
bimbingan dan masukannya serta mengarahkan penulis dalam 
menyelesaikan penulisan skripsi Seluruh dosen, staff, dan Karyawan 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Sebelas Maret yang telah 
viii 
 
memberikan bimbingan kepada penulis selama mengikuti pendidikan di 
Universitas Sebelas Maret Surakarta. 
3. Kedua orang tua Bapak Heru Prayitno dan Ibu Purwiyati, serta kakak dan 
adikku yang selama ini telah memberikan motivasi dan kasih sayang yang 
telah diberikan selama ini. 
4. Teman temanku Akuntansi Transfer angkatan tahun 2015 Fakultas 
Ekonomi dan Bisnis Universitas Sebelas Maret. 
5. Semua pihak yang telah membantu namun tidak dapat penulis sebutkan satu 
persatu. 
 
Penulis menyadari dalam penyusunan skripsi Ini masih banyak kekurangan 
dan belum mendekati kesempurnaan. Oleh karena itu saran dan kritik dari pembaca 
yang membangun sangat penulis harapkan. Semoga laporan tugas akhir ini dapat 
memberi manfaat bagi penulis maupun pihak pihak yang mebutuhkan. 
Wassalamualaikum Wr. Wb 
 
Surakarta,    Juli 2017 
 
       Penulis 
 
 
 
ix 
 
DAFTAR ISI 
 
 
HALAMAN JUDUL  ............................................................................................. i 
HALAMAN PERSETUJUAN ............................................................................. ii 
HALAMAN PENGESAHAN .............................................................................. iii  
ABSTRAK  ........................................................................................................... iv 
MOTTO DAN PERSEMBAHAN ......................................................................... v 
KATA PENGANTAR  ........................................................................................... v 
DAFTAR ISI  ....................................................................................................... vii 
DAFTAR TABEL  ................................................................................................. x 
DAFTAR GAMBAR ............................................................................................ xi 
DAFTAR LAMPIRAN  ...................................................................................... xii 
 
BAB I PENDAHULUAN 
1.1  Latar Belakang  .............................................................................................. 1 
1.2  Rumusan Masalah .......................................................................................... 6 
1.3  Tujuan Penelitian ........................................................................................... 6 
1.4  Manfaat Penelitian ......................................................................................... 6 
BAB II TINJAUAN PUSTAKA 
2.1       Landasan Teori ............................................................................................. 7 
       2.1.1 Signaling Theory ................................................................................. 7 
       2.1.2 Merger ................................................................................................. 8 
       2.1.3 Akuisisi ................................................................................................ 9 
       2.1.4 Tipe Merger dan Akuisisi .................................................................. 12 
x 
 
       2.1.5 Motif Merger dan Akuisisi ................................................................ 15 
       2.1.6 Kelebihan dan Kekurangan Merger dan Akuisisi ............................. 19 
       2.1.7 Abnormal Return ............................................................................... 22 
       2.1.8 Return Saham .................................................................................... 25 
       2.1.9 Expected Return ................................................................................ 28 
       2.1.10 Indeks Harga Saham ........................................................................ 28 
2.2       Penelitian Terdahulu .................................................................................. 29 
2.3       Kerangka Pemikiran  .................................................................................. 33 
2.4       Pengembangan Hipotesis  .......................................................................... 34 
 
BAB III METODE PENELITIAN 
3.1       Definisi Operasional dan Pengukran Variabel ........................................... 36 
3.2       Populasi dan Sampel .................................................................................. 38 
3.3       Jenis dan Waktu Penelitian ........................................................................ 40 
3.4       Sumber dan Metode Pengumpulan Data .................................................... 41 
3.5       Metode Analisis Data ................................................................................. 42 
            3.5.1 Prosedur Analisis data ....................................................................... 42 
            3.5.2 Uji Normalitas  .................................................................................. 42 
            3.5.2 Uji Hipotesis  .................................................................................... 43 
 
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 
4.1       Statistik Deskriptif  .................................................................................... 44 
4.2       Hasil Pengujian Statistik dan Pengujian Hipotesis .................................... 45 
             4.2.1 Statistik Deskriptif ........................................................................... 45 
             4.2.2 Uji Normalitas data .......................................................................... 46 
             4.2.3 Uji Hipotesis .................................................................................... 47 
4.3       Pembahasan Hasil Penelitian ..................................................................... 48 
 
xi 
 
BAB V PENUTUP 
5.1      Kesimpulan ................................................................................................. 50 
5.2      Keterbatasan Penelitian ............................................................................... 50 
5.3      Saran ............................................................................................................ 51 
5.4      Implikasi ...................................................................................................... 52 
DAFTAR PUSTAKA  
LAMPIRAN  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
xii 
 
 
DAFTAR TABEL 
 
 
Tabel 2.1 Ringkasan Penelitian terdahulu  ............................................................. 31 
Tabel 3.1 Ringkasan Devinisi Operasional Variabel ............................................. 37 
Tabel 4.1 Sampel Penelitian ................................................................................... 43 
Tabel 4.2 Statistik Deskriptif ................................................................................. 45 
Tabel 4.3 Hasil Pengujian Normalitas ................................................................... 46 
Tabel 4.4 Pengujian Hipotesis  .............................................................................. 47 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
xiii 
 
 
DAFTAR GAMBAR  
 
 
Gambar 1.1 Ilustrasi Merger .................................................................................... 9 
Gambar 1.2 Ilustrasi Akuisisi ................................................................................. 10 
Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran ........................................................................... 33 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
xiv 
 
 
DAFTAR LAMPIRAN 
 
 
Lampiran 1 : Data penelitian .................................................................................. 54 
Lampiran 2 : Uji Penelitian .................................................................................... 57 
